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Nominalni BDP BIH (u milionima KM)
Nominalna stopa rasta (u %)

Realna stopa rasta (u %)

Stanovnistvo (hiljade)

BDP per capita (u KM)

Broj nezaposlenih u BIH (u hiljadama)
Prosjecne neto plate u BIH (u KM)

CPI (indeks potroSackih cijena)

Konsolidirani budzet BIH **
Prihodi

Rashodi

Saldo

Vanjski javni dug

Novac i krediti**
Novac u Sirem smislu (M2)
Kreditiranje privatnog sektora

Platni bilans**

Saldo tekuceg racuna u milionima KM
U % BDP-a

Trgovinski bilans**

Izvoz roba i usluga (u milionima KM)
(stopa rasta u %)

Uvoz roba i usluga (u milionima KM)
(stopa rasta u %)

Bilans roba i usluga (u % BDP-a)

Bruto devizne rezerve**
U milionima KM
U mjesecima uvoza roba i usluga

Servisiranje vanjskog javnog duga
U milionima KM
U % izvoza roba i usluga

* Procjena DEP

2004.
15.786
8,8%
6,3%
3.843
4108
473
505

40,4%
38,8%

1,6%
25,5%

43,3%
37,3%

-2.579
-16,3%

4.641
22,4%
11.156
7,3%
-41,3%

3.479,0
41

227
4,9%

2005. 2006.
16.928 19.121
7,2% 13,0%
3,9% 6,9%
3.844 3.855
4.404 4.960
508 516
534 575
- 6,1%

(u % BDP)
42,1% 44,9%
39,6% 42,0%
2,4% 2,9%
25,6% 21,3%

(u % BDP)
47,7% 52,7%
44,3% 48,3%
-3.042 -1.597
-18,0% -8,4%
5.538 7.019
19,3% 26,7%
12.503 12.700
12,1% 1,6%
-41,1% -29,7%
42245 5.451,7
4,5 5,7
230 270
4,2% 3,8%

2007.
21.641
13,2%
6,8%
3.865*
5.599*
527
645
1,5%

45,4%
40,7%

1,3%
18,0%

56,6%
54,7%

-2.740
-12,7%

7.944
13,2%
14.974
17,9%
-32,5%

6.698,5
58

239
3,0%

** |zvor: Centralna banka BiH za prihode, troskove i neto kreditiranje, kao i platni bilans; Ministarstvo finansija i trezora BiH za vanjski javni

dug i njegovo senvisiranje.



januar - juni 2008

Realni sektor
Industrijska proizvodnja BiH - ) ® o ® ®
rast fizickog obima (1) 6,15 1,9% 315 8,8%
Preradivacka industrija BiH -

vacka LsTa B : 8,6% 6,8% 16,2% 4,0%
rast fizickog obima (1)
Broj nezaposlenih u BIH - prosjek (u hiljadama) 465 500 513 533 504
Prosje¢ne neto plate u BIH - prosjek (u KM) 500 529 565 629 720
CPI (indeks potroSackih cijena) - - 6,9% 0,5% 7,4%
Javne finansije (Rast g/g u %)
Porast prihoda od indirektnih poreza - 10,8% 11,6% 18,2% 16,4%
Vanjski javni dug - promjena stanja duga - -0,1% 2,4% -3,3% -5,7%
Novac i krediti (Rast g/g u %)
Novac u Sirem smislu (M2) 19,9% 18,4% 20,9% 27,2% 14,3%
Kreditiranje privatnog sektora 13,7% 25,9% 25,0% 26,6% 28,7%
Platni bilans
Saldo tekuceg racuna (u milionima KM) -1,153,5 -1,189,1 -511,1 -1,1221 -1,859,4*
Porast deficita tekuceg racuna (u % ) 12,0% 3,1% -57,0% 119,5% 65,7%"*
Bilans roba i usluga
Izvoz roba i usluga (u milionima KM) 2,101,1 2,525,6 3,250,9 3,774,0 4,491,3*
(stopa rasta u %) 22,0% 20,2% 28,7% 16,1% 19,0%*
Uvoz roba i usluga (u milionima KM) -5,010,5 -5,460,6 -5,583,6 -6,857,5 -8,365,6*
(stopa rasta u %) 4,0% 9,0% 2,3% 22,8% 22,0%*
Bruto devizne rezerve
Bruto devizne rezerve - rast u % 39,8% 13,7% 29,3% 26,1% 10,7%
U mjesecima uvoza roba i usluga 4,5 4,4 5,0 55 5,1
Servisiranje javnog vanjskog duga
U milionima KM 115,8 111,4 127,6 126,2 112,4
U % izvoza roba i usluga 5,5% 4,4% 3,9% 3,3% 2,5%

* Procjena DEP

"** |zvor: Centralna banka BiH za prihode, troskove i neto kreditiranje, kao i platni bilans;
Ministarstvo finansija i trezora BiH za vanjski javni dug i njegovo servisiranje."

(1) DEP procjena porasta industrijske proizvodnje BiH - zasnovana na entitetskim indeksima ponderisanim uc¢es¢em u BiH bruto vrijednosti
proizvodnje.
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Bruto drustveni proizvod u 2007. godini

Statisticki zavodi su nedavno objavili preliminarne rezultate bruto drustvenog proizvoda BiH, entiteta i
BD za 2007. godinu. Prema ovim rezultatima, zabiljeZen je pomalo iznenadujuce visok kako nominalni
(13,2% g/g), tako i realni rast (od 6,8% g/g) ¢ime su ponovljene stope iz prethodne godine. Tako je u 2007.
godini nominalni BDP BiH iznosio 21,6 milijardi KM pri ¢emu su stope rasta u oba entiteta bile skoro
identi¢ne pomenutim BiH stopama. Glavni nosioci realnog rasta su bili gradevinarstvo, preradivacka
industrija, trgovina robama, finansijske usluge i trgovina nekretninama. Obzirom na brojne nepovoljne
okolnosti u realnom sektoru, realni rast od skoro sedam posto u 2007. godini je bio pomalo neocekivan.
Dodatno iznenadenje je predstavljao izuzetno visok BDP deflator koji je bio znatno iznad indeksa po-
trosackih cijena (CPI) uprkos (prema podacima BDP-a sa rashodovne strane) izuzetno visokom udjelu
privatne potrosnje u BDP-u BiH.

Vecina dogadaja koji su obiljezili realni sektor u 2007. godini uglavnom nisu isli u korist visoke stope re-
alnog rasta. Dogadaji kao s$to su susa u poljoprivredi, naglo usporenje rasta prometa maloprodaje u FBiH,
pad proizvodnje elektri¢ne energije i skromne stope rasta u rudarstvu, iznenadna stagnacija rasta prera-
divacke industrije u RS nakon dvocifrenih stopa u prethodnim godinama, nagli pad stope rasta izvoza i
skok uvoza od preko 20% su svakako bili faktori usporavanja realnog rasta. Njihov negativan uticaj je u
znacajnoj mjeri neutralisan ekspanzijom gradevinskih radova u 2007. godini. Trgovina robama je takode
imala vaznu ulogu u otklanjanju dejstva faktora usporavanja. Naime, uprkos pomenutom naglom sma-
njenju stope rasta maloprodajnog prometa, rast dodane vrijednosti trgovine robama je bio znatno ubr-
zan'. Preradivacka industrija FBiH je takode bila vazan faktor rasta. Ona je ostvarivsi rast proizvodnje od
11,7% potpuno otklonila efekte slabog ucinka preradivacke industrije u RS. Na kraju, stalni razvoj usluga
finansijskog posredovanja i trgovine nekretninama je nastavio da povecava svoj doprinos rastu ¢ime su
negativni faktori rasta skoro u potpunosti neutralisani.

Obzirom da udio privatne potro$nje u BDP-u iznosi oko 90%, BDP deflator u 2007. godini od 105,932 se
moze smatrati izuzetno visokim imajuci u vidu da je indeks potrosackih cijena istovremeno iznosio svega
101,5 g/g. Proslogodisnje povecéanje plata u javnom sektoru je ocito bilo najznacajniji faktor ovako viso-
kog deflatora tako da su vladin sektor i stavka poreza na proizvode zajedno cinili njegovu polovinu. Pored
toga, znacajan udio u strukturi ukupnog deflatora su imali preradivacka industrija (rast cijena od 9,2%) i
porast cijena gradevinskih radova (8,5%). S druge strane, zabiljeZen je, najblaze receno, zacudujuci pad
cijena u oblasti elektri¢ne energije, plina i vode (-8,2%) $to je potpuno u suprotnosti sa pokazateljima iz
CPI (prema kome je zabiljezen rast u ovim kategorijama).

1 Realni rast dodane vrijednosti u trgovini je bio u suprotnosti sa pokazateljima rasta njihove proizvodnje (,output“-a). InaCe, pomenuti pokazatelji obima
proizvodnje su dobiveni iz redovnih granskih istrazivanja, provedenih (u toku godine) od strane istih statistickih institucija.

2 BDP deflator je izracunat kao koliénik nominalnog i realnog BDP-a. Pri tome je realni BDP izraZen u cijenama iz prethodne godine.
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Izvor: Izracunato od strane DEP-a na bazi podataka Agencije za statistiku BiH

Industrijska proizvodnja

Industrijska proizvodnja u BiH je u prvom polugodistu ove godine porasla 5,8%? g/g. Ovim je, u porede-
nju sa prethodnom godinom, ostvaren usporen porast iza kojeg, s jedne strane, lezi usporen rast u FBiH
(rast od 4,9% g/g), te ubrzan porast (rast od 8% g/g) u RS s druge strane. Ovo se de$avalo u okolnostima
niskog porasta (fakticki stagnacije) preradivacke industrije (4,8% u FBiH i 1,8% u RS) koja predstavlja
bazu izvoza i zaposljavanja. Slabi rezultati preradivacke industrije su u velikoj mjeri uzrokovani nedo-
voljnim izvoznim uc¢inkom koji je u posljednje vrijeme biljeZio znacajan pad stope rasta. Posmatrano po
djelatnostima, njena stagnacija je uglavhom uzrokovana u oblastima drvne i hemijske industrije. S druge
strane, proizvodnja u energetskom sektoru se oporavila ove godine nakon losih rezultata u prethodnoj
godini. Ovo se prije svega odnosilo na proizvodnju elektri¢ne energije ¢iji je skok u prvom polugodistu
ove godine doveo i do skoka u rudarstvu u oblasti vadenja uglja. Skok u rudarstvu je posebno bio izrazen
u RS. Obzirom da u ovom entitetu proizvodnja elektri¢ne energije i rudarstvo imaju znatno veci udio

u industrijskoj proizvodnji nego u FBiH ovakav skok je bio dovoljan da u RS neutrali$e negativan uticaj
stagnacije preradivacke industrije na ukupan industrijski rast.

3 Procjena DEP-a na bazi entitetskih indeksa rasta i entitetskih u¢eSc¢a u bruto vrijednosti proizvodnje (statistika nacionalnih racuna) iz 2006. godine
(posljedniji dostupni podatak).
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Gradevinarstvo

Sli¢no kao i nakon prvog tromjesecja, gradevinarstvo u prvom polugodistu biljezi prili¢no visok, ali ipak
usporen rast u odnosu na 2007. godinu. U stvari, ve¢ina stvari pomenutih u prethodnoj publikaciji je

jo$ uvijek ostala aktuelna. Dakle, ekspanzija gradevinskih radova iz prosle godine, koja je nastavljena u
prvom tromjesecju, lagano pocinje da slabi u drugom tromjesecju 2008. godine. Ipak, vrijednost BiH*
gradevinskih radova u prvom polugodistu je ostvarila snazan godi$nji rast od 31,6% tako da je dostignut
iznos od 629 miliona KM. Sli¢no kao u prethodnom periodu, najveci doprinos ovom porastu (preko
50% rasta) dolazi od izgradnje nestambenih zgrada. Ovdje najvjerovatnije glavnu ulogu igraju investi-
cije u oblasti trgovine robama, te djelatnosti nekretnina, izdavanja i poslovnih djelatnosti. Stalni porast
zivotnog standarda® je rezultirao snaznom traznjom za stambenim zgradama cija je izgradnja proizvela
priblizno 15% rasta vrijednosti gradevinskih radova. Konac¢no, infrastrukturni projekti u cestovnu infra-
strukturu, te cjevovode, elektri¢ne i komunikacijske vodove su sa jednom tre¢inom uce$c¢a u ukupnom
porastu prvog polugodista nastavili Ciniti standardno vazan faktor rasta u gradevinarstvu BiH. Glavni
izvor jo$ uvijek visokog gradevinskog rasta u prvom polugodistu je svakako predstavljalo gradevinarstvo
u FBiH gdje je vrijednost gradevinskih radova ostvarila snazan ubrzan rast od 44% g/g. U stvari, naglo
opadanje stope rasta gradevinarstva u RS, sa 59% u prvom polugodistu prosle na svega 13% u istom pe-
riodu 2008. godine, je bilo glavni razlog pomenutog slabljenja gradevinske ekspanzije. Slabljenje intenzi-
teta infrastrukturnih investicija u RS je znacajno uticalo na ovakav razvoj situacije. Pored toga, intenzitet
izgradnje nestambenih zgrada koje su imale najveci doprinos rastu gradevinarstva u RS je takode znacaj-
no opao. Ipak, brojne najave javnih investicija u RS u ovoj i narednim godinama, te ¢injenica da cetvrto
tromjesecje prosle godine uopste nije doprinosilo rastu ostavljaju dovoljno prostora za realno ocekivanje
da proslogodisnji rast na kraju godine ipak moze biti dostignut.

4 Za potrebe ove analize BiH vrijednost radova predstavlja zbir vrijednosti dva entiteta bez Bréko distrikta. Izvori entitetskih podataka su entitetski statisticki
zavodi.
5 Ovdje se porast Zivotnog standarda zapravo odnosi na porast dohotka (BDP-a) po glavi stanovnika. Prema zvanicnim statistickim podacima BDP BiH

konstantno biljeZi respektabilan godi§nji rast 5-7% dok se broj stanovnika tek neznatno povecava ¢ime se, na kraju, povecava BDP po glavi stanovnika.

13



‘ EPRU - Ekonomski trendovi

Grafikon 3:
BB FBH WM RS BiH rast
700
50%
g 600 A % =
T 500 40% s
= 3% g
g 400 0% S
s 25% 8
g 300 ' 0 g
5 200 15% E
= 10% B
= 100 5% E
0" . = . . . 0%
2003 2004 2005 2006 2007 2008

Izvori: Entitetski zavodi za statistiku

Trziste rada u BiH

Zaposlenost

BrZi rast zvanicnog broja zaposlenih u martu 2008. od 5,2% podstaknut ubrzanim rastom broja
zaposlenih u FBiH.

Ukupna radna snaga u BiH je u martu 2008. godine rasla nesto sporije (0,7%) u odnosu na prethodnu
godinu. Medutim, u strukturi radne snage udio broja zaposlenih se znacajno povecao, dok se broj neza-
poslenih smanjio, $to u prethodnim godinama nije bio slucaj (broj nezaposlenih je konstantno rastao).

Zvanican broj zaposlenih® u martu tekuce godine iznosio je 702.077 i predstavlja poveéanje od 5,2% u od-
nosu na mart prethodne godine. Rastu broja zaposlenih u BiH je doprinijeo znatno brzi rast broja zapo-
slenih u FBiH (8%), dok je u RS stopa rasta nesto sporija u odnosu na prethodne godine (0,6%).

Prema standardnoj klasifikaciji djelatnosti, oblast koja je imala najveci rast broja zaposlenih je trgovina na
veliko i malo (21% g/g), i na taj nacin povecan je udio zaposlenih u ovoj oblasti u ukupnom broju zapo-
slenih. Bitno je napomenuti da je povecanje broja zaposlenih u ovoj kategoriji prvenstveno podstaknuto
porastom broja zaposlenih u FBiH (36%). Snazan rast zaposlenih u trgovini bi se mogao objasniti izgrad-
njom trznih centara u FBiH (,Merkur” u Cazinu, ,DZananovic¢“ u Zenici itd.), rastom kredita u oblasti tr-
govine, ali i kontinuiranom inspekcijskom kontrolom s obzirom da je rijec¢ o oblasti u kojoj se nalazi veliki
broj neformalno zaposlenih. Usluzna djelatnost, aktivnosti u vezi sa nekretninama u FBiH je takode za-
biljezila rast broja zaposlenih (46%) $to bi mogla biti posljedica rasta obima poslova agencija za posredo-
vanje nekretninama u FBiH. U FBiH broj zaposlenih u gradevinarstvu (12,4%) je takode bitno ubrzao rast
ukupnog broja zaposlenih u BiH. Ekspanzija gradevinskih radova, kroz izgradnju nestambenih objekata
(usljed povecanja cijena nekretnina) je glavni uzrok povecanja broja zaposlenih u ovoj kategoriji.

S druge strane, u RS je zabiljeZzen usporen rast broja zaposlenih’. Jedina oblast koja je imala prividan pad
broja zaposlenih su ostale komunalne, drustvene i licne usluzne aktivnosti (49%), iz koje je ve¢ina zapo-
slenih preduzetnika prebacena u kategoriju preradivacke industrije poveéavajuci broj zaposlenih u ovoj
oblasti (16,7%). Medutim, ovaj pad/rast broja zaposlenih i u jednoj i u drugoj kategoriji se realno nije
desio nego je doslo do prerasporedivanja zaposlenih lica izmedu podrucja djelatnosti.

6 Ukupan broj zaposlenih na nivou BiH se objavljuje dva puta godiSnje (mart i septembar) zbrajanjem broja zaposlenih u oba entiteta i BD. Broj zaposlenih
obuhvata zaposlene u pravnim licima kao i preduzetnike.

7 U RS je u martu 2008. doslo do prerasporedivanja zaposlenih lica unutar podrugja djelatnosti (posebno preduzetnika).
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Grafikon 4:
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Izvor: Agencija za statistiku BiH, entitetski zavodi za statistiku, Zavod za zapo$ljavanje FBiH, RS i BD

Nezaposlenost
Pad broja nezaposlenih u BiH od 5,3%, stopa nezaposlenosti smanjena na 42,1%.

Smanjenje broja registrovanih nezaposlenih lica iz 2007. godine nastavljeno je i u prvih sest mjeseci 2008.
godine. Prosjecan broj nezaposlenih lica u BiH u P1 2008. iznosio je 504.428, i predstavlja smanjenje od
5,3% u odnosu na isti period prethodne godine. Primjera radi, u junu 2008. godine broj nezaposlenih se
smanjio za oko 41.000 lica u odnosu na jun 2007. Kao $to se moze vidjeti na Grafikonu 4 od marta 2007.
broj nezaposlenih se konstantno smanjivao u korist zaposlenih lica.

Oba entiteta su u 2008. godini zabiljezila nesto brzi pad broja nezaposlenih. Prosjecan broj nezaposlenih
lica u RS u P1 2008. je smanjen za 5% g/g. Samo u prvih Sest mjeseci 45% brisanih sa biroa za zaposlja-
vanje je zaposleno odnosno zavrsilo u formalnoj ekonomiji $to je za posljedicu imalo rast prihoda od
doprinosa Fonda PIO RS (32% g/g). S druge strane, u FBiH je za razliku od prethodnih godina doslo do
snaznog smanjenja broja nezaposlenih lica od 4,6% imajuci u vidu da je u P1 2007. ova stopa bila pozitiv-
na i iznosila 5,7%. Znacajno smanjenje broja nezaposlenih u FBiH se odrazilo na rast broja zaposlenih u
FBiH (8%), odnosno porast prihoda od doprinosa Zavoda za MIO/PIO FBIH.

Zvanicna stopa nezaposlenosti® u BiH u martu 2008. godine je iznosila 42,1% i blago je smanjena u odno-
su na mart 2007. Bitno je napomenuti da je ova stopa i dalje daleko vec¢a od proslogodi$nje stope nezapo-
slenosti prema anketi o radnoj snazi (29%). Poredenjem BiH sa zemljama u regiji jasno je da je BiH zemlja
sa jednom od najvecih stopa nezaposlenosti u regionu, ¢ime se naglasava da je nezaposlenost i dalje
znacajan problem u BiH.

8 Stopa nezaposlenosti je izradunata kao udio nezaposlenih lica na biroima za zapo$ljavanje u ukunoj radnoj snazi.
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Izvor: Regionalne agencije za statistiku, regionalni Zavodi za zapoSljavanje

Analiza regionalnih stopa nezaposlenosti u BiH pokazuje teritorijalnu neujednacenost. Najvece stope
nezaposlenosti u martu 2008. godine registrovane su u Posavskom kantonu (55,4%) u FBiH, dok je u

RS regija Bijeljine imala najvecu stopu nezaposlenosti (40,9%), gdje je velika zastupljenost trgovackih i
ugostiteljskih djelatnosti, te sezonskih poslova u kojima je znacajan broj neformalno zaposlenih. S druge
strane, ve¢ uobicajen trend najnizih stopa nezaposlenosti je vezan za dva najveca grada u BiH. Tako je u
Sarajevskom kantonu stopa nezaposlenosti iznosila 35,5%, dok je u regiji Banja Luka iznosila 27,7%.

Plate
Rast plata u javnom sektoru znacajno ubrzao rast plata u BiH od 14,5%.

U BiH je u P1 2008. godine nastavljen ubrzan rast plata od 14,5% ¢ime je prosjecna neto plata iznosila
720 KM. Rastu plata u BiH je najvi$e doprinijeo rast plata u RS, ta¢nije u javnom sektoru. Visoka stopa
inflacije u BiH u 2008. godini je uticala da razlika izmedu nominalnih i realnih plata bude mnogo veca
nego u P1 2007 (Grafikon 6). Time je realni rast plata bio znatno manji i iznosio je 7,1% u smanjivsi ku-
povnu mo¢ u BiH.

Grafikon 6:
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Izvor: Agencija za statistiku BiH, DEP kalkulacije
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U P1 2008. godine dodatno je smanjena razlika u primanjima zaposlenih izmedu dva entiteta, Stavise
prosjecna neto plata u RS od februara 2008. godine je premasila prosjecnu platu u FBiH. Stopa rasta neto
plata u prvom polugodistu u RS je bila znatno visa u odnosu na FBiH (27% vs. 13%). Medutim prosjec-
na neto plata u P1 2008. i dalje je veca za 27 KM u FBiH zbog znacajno nize prosjecne neto plate u RS u
januaru 2008. godine. Zasigurno da povecanju prosjecnih plata u oba entiteta doprinosi povecanje plata u
javnoj upravi, te visoka primanja u finansijskom sektoru. U RS u P1 2008. u oblasti zdravstva povecana je
plata za 86%, obrazovanja 63%, te javne uprave za 14%. Rast plata u ovim oblastima u FBiH bio je znatno
skromniji (oko 18%). Ovakav ubrzan rast plata u RS javnom sektoru je znatno promijenio odnos plata
izmedu privatnog i javnog sektora. Primjera radi plate u javnom sektoru u RS u P1 2008. su rasle stopom
od 55%, dok su privatnom sektoru rasle samo 8,8%. Navedene promjene su se svakako odrazile negativ-
no na produktivnost rada u BiH, jer rast plata zasigurno nije pracen rastom produktivnosti narocito u
javnom sektoru. Najnize plate su tradicionalno bile u sektorima gradevinarstva, preradivacke industrije i

trgovine.

U poredenju prosjecne neto plate sa zemljama u regiji kao i prethodnih godina Hrvatska i dalje ima da-
leko najveci prosjek neto plata. Iako Srbija i Crna Gora takode imaju nesto vise neto plate nego BiH, infla-
cija u ovim zemljama je u prvih pola godine bila vec¢a od inflacije u BiH (Grafikon 11, poglavlje cijene), te
je sigurno da je realna neto plata ovih zemalja bila ista ako ne i manja od prosjecne plate u BiH.
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Izvor: Agencije za statistiku zemalja u regiji
Penzije
Ubrzan rast prosjecnih penzija u BiH od 24,8 % podstaknut rastom prihoda od doprinosa u oba
entiteta BiH.

U BiH u P1 2008. je registrovan nesto brzi rast prosje¢nog broja penzionera (4,4%) u odnosu na isti peri-
od prosle godine. Tako je prosjec¢an broj penzionera iznosio 533.971 lica. U analizi entiteta interesantno
je zapaziti da je u RS stopa rasta broja penzionera zanemarljivo pove¢ana u odnosu na P1 prosle godine
(2,7%), usljed toga $to Fond PIO RS svake godine u prvom kvartalu vrsi redovnu reviziju penzionera koji
Zive van teritorije RS. Evidentno je da je rast broja penzionera u FBiH (5,4%) doprinijeo brzem rastu broja
penzionera u BiH.

Prosjec¢na penzija u BiH u P1 2008. je iznosila 314° KM, i dvostruko je brze rasla (24,8%) u odnosu na P1
2007. Medutim bitno je napomenuti da je realni rast penzija u P1 bio znatno nizi zbog visoke inflacije u
BiH u posmatranoj godini (Tabela 1).

9 Prosjecna penzija u BiH je izratunata na osnovu entitetskih prosjecnih mjesecnih penzija ponderisanih udjelom ukupnog broja penzionera u svakom od
BH entiteta u ukupnom broju penzionera u BiH.
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Tabela 1:
P1 2007./P1 2006. BiH FBiH RS
Nominalni rast penzija 12,7% 18,0% 3,4%
Indeks potrackih cijena (CPI) 0,5% 0,8% 0,2%
Realni rast penzija 12,2% 17,2% 3,2%
P1 2008./P1 2007. BiH FBiH RS
Nominalni rast penzija 24,8% 22,2% 29,8%
Indeks potroSackih cijena (CPI) 7,4% 7,7% 7,2%
Realni rast penzija 17,4% 14,5% 22,6%

Izvor: PIO/MIO FBiH i RS, Agencija za statistiku BiH i entitetske agencije za statistiku

Brzi rast penzija u RS je umanjio razliku izmedu prosjec¢nih entitetskih penzija na 54 KM (FBiH 334 KM,
RS 281 KM). Oba entiteta su imala snazan rast penzija koji bi se mogao objasniti znatno brzim rastom
prihoda od doprinosa u oba Fonda PIO/MIOQ. Naime, u RS je stopa rasta prihoda od doprinosa'® bila 32%
u odnosu na P1 2007. kada je iznosila 20%. S druge strane u FBiH ova kategorija prihoda je rasla stopom
22%. Medutim da bi penzije u BiH bile vece morao bi broj zaposlenih znatno brze rasti u odnosu na broj
penzionera i time uvecati broj zaposlenih koji upla¢uju doprinose za penzionere (ve¢ godinama u oba
entiteta samo 1,3 zaposlena uplac¢uju doprinose za jednog penzionera).

10 U RS se penzije isplacuju iz prihoda od doprinosa (oko 75%) a preostali dio iz budZeta Viade RS, dok u FBiH se penzije ispladuju iskljucivo iz prihoda od
doprinosa (100%).
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Il. JAVNE FINANSIJE - FISKALNI RAZVOJI

Indirektni porezi

Prvo polugodiste 2008. godine u sferi indirektnih poreza obiljezio je nastavak trenda rasta prikupljenih i
rasporedenih prihoda od indirektnih poreza, prvenstveno prihoda od poreza na dodatu vrijednost i cari-
na, kako je navedeno u slijedecoj tabeli.

Tabela 2:
P1 2005 P1 2006 P1 2007 P1 2008

Indirektni porezi 1.533 1.736 2.039 2.304
od ¢ega

PDV 814 1.020 1.226 1.429
Carine 268 240 293 350
Akcize 369 395 431 436
Putarine 81 79 87 88

Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH

Prema podacima Uprave za indirektno oporezivanje u BiH, u prvom polugodistu 2008. godine prikuplje-
no je ukupno 2,305 milijardi KM ili za 13,0% vi$e prihoda od indirektnih poreza u odnosu na prethodnu
godinu. Od navedenog iznosa, u skladu sa dosadasnjim trendovima, ¢ak 1,43 milijarde KM ili 62,0%
otpada na prihode od PDV-a sto predstavlja porast uceséa ovih prihoda za dva procentna poena u odno-
su na prvo polugodiste 2007. godine u ukupnim indirektnim porezima.

Rast PDV-a je uzrokovan prvenstveno porastom prihoda od uvoznog PDV-a od 24,1% koji u prvom
polugodistu ove godine ¢ine ¢ak 86,5% ukupnih prihoda od PDV-a. Bitno je naglasiti zakljucak da porast
prihoda od uvoznog PDV-a prati porast uvoza (23,8% u odnosu na proslu godinu) te da bi, obzirom na
njihovo visoko uc¢esc¢e u ukupnim prihodima od PDV-a, buduce prognoze i ocekivanja u kretanjima ovih
prihoda trebalo vezati prvenstveno za projekcije i predvidanja kretanja u podrucju uvoza.

Prihodi od carina takoder nastavljaju trend rasta u apsolutnom iznosu kao i u strukturi prikupljenih indi-
rektnih poreza — prvenstveno uslovljen rastom cijena energenata i ostalih uvoznih roba, zabiljezen je rast
carinskih prihoda od 19,3% u odnosu na prvo polugodiste 2007. godine te je relativno uce$¢e u ukupnim
prihodima poraslo sa 13,9% u P1 2006. odnosno 14,4% u P1 2007. na 15,2% u P1 2008. godine.

Rast carinskih i prihoda od PDV-a u strukturi ukupnih prihoda ostvaren je na racun prihoda od akciza
koji su u odnosu na prvo polugodiste 2007. godine u apsolutnom iznosu rasli po skromnoj stopi od 1,1%
te je time, uzevsi u obzir znacajan rast drugih prihoda, za 2,3 procentna poena opalo njihovo relativno
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uce$ée u ukupnim porezima. Ipak, kako je ranije i navedeno, ocekuje se da ¢e prihodi od akciza u budu-
¢em periodu predstavljati glavni izvor za kompenzaciju prihoda od carina izgubljenih zbog postepenog
snizavanja carinskih stopa za proizvode iz EU, u skladu sa nedavno potpisanim Sporazumom o stabiliza-
ciji i pridruzivanju. Opravdanost i izvodljivost prijedloga o kompenziranju izgubljenih carinskih prihoda
eventualnim povecanjem jedinstvene stope PDV-a bi trebali biti predmetom posebne podrobnije analize
uzimajudi u obzir izrazite socijalne aspekte indirektnih poreza u zemljama u tranziciji, pa tako i PDV-a u
BiH.

Struktura i obim prihoda od indirektnih poreza prikupljenih na jedinstveni racun UIO prikazani su na
Grafikonu 8. datom u nastavku.
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Izvor: Uprava za indirekino oporezivanje BiH

U domenu raspodjele prihoda od indirektnih poreza, kao $to je naglaseno u prethodnom izvjestaju, naj-
bitnija znacajka je junsko postizanje sporazuma o trajnoj metodologiji raspodjele prihoda sa jedinstvenog
racuna BiH medu entitetima te u skladu s tim usvajanje Pravilnika o izracunu koeficijenata doznacavanja
entitetima, u cilju sprjecavanja zastoja u funkcioniranju sistema kao i poboljsanja efikasnosti istog."

U prvom polugodistu 2008. godine Uprava za indirektno oporezivanje je sa jedinstvenog racuna kori-
snicima i u minimalne rezerve ukupno rasporedila iznos od 2,8 milijardi KM $to je za 15,04% vise nego
u prvom polugodistu 2007. godine. Najvecée povecanje rasporedenog iznosa od 81,3% je ostvareno u
sredstvima za minimalne rezerve dok su iznosi rasporedeni Institucijama BiH i entitetima rasli za 6,4%
(IBiH), 7,24% (FBiH) te 8,96% (RS). Struktura rasporedenih sredstava prikazana je na grafikonu 9.

11 ViSe informacija 0 metodologiji u 36. Biltenu Odjeljienja za makroekonomsku analizu UO UIO

20




Grafikon 9:

januar -

juni 2008

Brcko
Distrikt
2,672%

Republika
Srpska
24,379%

P12007

Minimalne
rezerve
10,000%

Federacija
BiH
50,193%

Institucije

BiH
12,756%

Brcko

Distrikt
2,54%

Republiki
Srpska
23,092%

P12008

Minimalne
rezerve
15,745%

___Institucije
BiH 12,56%

Federacija
BiH
46,793%

Izvor: Uprava za indirekino oporezivanje BiH

Direktni porezi

I u oblasti direktnih poreza se u prvom polugodistu 2008. godine nastavlja trend rasta poreskih priho-
da i doprinosa u oba entiteta u ukupnom iznosu. U relativnim pokazateljima, rast ukupno prikupljenih
direktnih poreza u Federaciji BiH iznosio je 15,8% dok je u Republici Srpskoj taj rast iznosio 31,1%. Ipak,
vazno je naglasiti da su kretanja u prihodima od direktnih poreza u oba entiteta obiljezena provedenim
reformama u ovoj oblasti. Prikupljeni prihodi od direktnih poreza i doprinosa dati su u slijedecoj tabeli.

Tabela 3:
FBiH RS
P1 2007. P1 2008. % P1 2007. P1 2008. %
Doprinosi 936.937.801 1.066.984.158 13,9% 356.588.681 464.542.151 30,3%
PIO 517.077.072 592.368.642 14,6% 201.670.366 265.184.225 31,5%
Zdravstvo 369.575.834 417.471.861 13,0% 131.474.187 168.331.031 28,0%
Nezaposleni 50.284.895 57.143.655 13,6% 7.944.225 10.534.970 32,6%
Djecija zaStita - - - 15.499.903 20.491.925 32,2%
Direktni porezi 338.218.748 409.401.193 21,0% 279.902.581 369.815.129 32,1%
Porez na platu 104.587.460 128.977.905 23,3% 59.952.041 78.314.877 30,6%
Porez na dobit 49.061.578 39.154.782 -20,2% 42.352.616 78.019.920 84,2%
Porezi gradana 57.747.367 81.536.920 41.2% 35.518.575 37.055.275 4,3%
Ostale takse, kazne i naknade 126.822.343 159.731.586 25,9% 142.079.349 176.425.057 24,2%
Total 1.275.156.549 1.476.385.351 15,8% 636.491.262 834.357.280 31,09%

Izvor: Poreska uprava RS i Porezna uprava FBiH

Prihodi od direktnih poreza u FBiH su rasli za 21,0% u odnosu na prvo polugodiste 2007. godine, a taj
rast je prvenstveno generisan rastom prihoda od poreza gradana od 41,2% (najvi$u stopu rasta imao po-
rez na imovinu — 29,9%) te poreza na platu od 23,3%. Stopa rasta ukupnih doprinosa od 13,9% koincidira
i uveliko je odredena stopom rasta plata u FBiH od 12,81% u odnosu na prvo polugodiste 2007. godine.
Posebnu paznju privlaci ¢injenica da prihodi od nedavno reformiranog poreza na dobit biljeze znacajan
pad od 20,2% u odnosu na isti period prethodne godine te bi trebali biti predmetom posebne paznje u
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narednom periodu. Kao jedan od pokazatelja poboljsane efikasnosti u radu poreske uprave, prihodi od
novcanih kazni su vise nego udvostruceni u odnosu na prethodni period.

Prihodi od direktnih poreza te doprinosa u RS su rasli po stopama od 32,1% i 30,3%, respektivno, a takav
rast je generisan prvenstveno visokim porastom prosjecnih plata od 27,2%. Najveci rast od cak 84,2% je
zabiljezen u prikupljenim prihodima od poreza na dobit te poreza na platu od 30,6%.
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I1l. CIJENE, MONETARNI I FINANSIJSKI SEKTOR

Cijene
Inflacija u BiH u prvoj polovini 2008. godine iznosila 7,4%. Rast cijena u BiH determinisan prvenstveno
rastom cijena zitarica i nafte na svjetskom trzistu.

Tokom prvih Sest mjeseci 2008. godine nastavljen je snazan rast cijena u BiH podstaknut prvenstveno
globalnim rastom cijena nafte i naftnih derivata te Zzitarica i hrane. Indeks potrosackih cijena je u P1 2008.
pokazao visoku stopu inflacije u BiH (7,4%), dok je u junu iznosila ¢ak 9,6% g/g. Najveca povecanja cijena
su bila u kategorijama hrane i pica (12,9%), transporta (12,1%) i stanovanja i energenata (6,7%).

Kategorija hrane i bezalkoholnih pica, sa najve¢im ponderom u strukturi CPI (31,2%), u P1 je imala
izuzetno snazan rast cijena te je ova kategorija u junu 2008. godine dostigla rast rekordnih 15,8% g/g. U
okviru ove kategorije najve(i rast cijena su zabiljezili ulje i masti ¢ak 53% u P1 2008. Puter je samo u junu
poskupio za 58% g/g, dok je cijena jestivog ulja u istom mjesecu bila ve¢a za 78%. Evidentno je i posku-
pljenje brasna za 20% g/g u P1 2008. Time je rast cijena ovog proizvoda podstakao rast cijena hljeba i pe-
civa (20% g/g) te tjestenine (28% g/g). Usljed poskupljenja stocne hrane, cijene piletine u junu su porasle
cak 17%, a mlijeka i jaja 20%.

Kontinuiran rast cijena sirove nafte na svjetskom trzistu odrazio se na viSesedmicne izmjene cijena gori-
va u BiH. Tako je kategorija transporta u P1 2008. godine imala rast cijena od 12,1%, pri ¢emu je gorivo
koje se koristi u svrhu transporta (benzin), sa izuzetno visokim ponderom u ovoj kategoriji (48%), najvise
doprinijelo visokoj inflaciji (cijene goriva su u junu bile vece za ¢ak 26%).

U kategoriji stanovanja i energenata u P1 2008. sa porastom obima gradevinskih radova zapazen rast
cijena ostvario je gradevinski materijal - cement (20%). Pored toga, znacajan rast cijena u P1 2008. su
ostvarila te¢na goriva koja se tretiraju kao energenti (21% g/g), te gas (12%) narocito u K2 2008. Usljed
poskupljenja elektricne energije u oba entiteta od 1. januara 2008. godine indeks cijena elektri¢ne energije
u 2008. godini je porastao za 8%.

Poskupljenje Zivotnih namirnica uticalo je na poskupljenje u kategoriji restorana i hotela, tacnije ugosti-
teljskih usluga (6,3% g/g).

Jedina kategorija koja je ostvarila pad indeksa potrosackih cijena je kategorija odjece i obuce (2% g/g).
Medutim, izuzetno mali udio ove kategorije u ukupnom indeksu nije imao uticaja na opsti nivo cijena u
BiH. Sve ostale kategorije su uglavnom imale skoro isti trend kretanja cijena kao i u P1 2007. godine.
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Izvor: Agencija za statistiku BiH

Opsti porast cijena u 2008. godini je primjetan u zemljama u regiji (Grafikon 11). I pored uzastopnih po-
vecanja cijena u BiH, inflacija u BiH ipak je bila manja u odnosu na posmatrane zemlje (izuzev Hrvatske i
EU-zone). Iako se na svjetskom trzistu ocekuje stabilizacija cijena nafte i zitarica u drugoj polovini 2008.
godine, snazan inflatorni pritisak iz prve polovine godine bi i dalje zadrzao nivo cijena na nesto visem
nivou. Isto tako, proslogodi$nja susa koja je znac¢ajno umanjila urod kukuruza i ostalih Zitarica u svijetu, a
sluzi kao stoc¢na ishrana, mogla bi da uti¢e na visok nivo cijena stoke, mesa i mesnih preradevina. Time bi
u BiH prosjecna inflacija u 2008. godini mogla dostici i do 8%.

Grafikon 11:
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Izvor: Zavodi za statistiku zemalja u regiji, Eviopska Centralna banka
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Razvoj monetarnog sektora u BiH

U prvih Sest mjeseci 2008. godine vrijednost deviznih rezervi nije se znacajnije mijenjala. Uslijed toga,

rast deviznih rezervi kod CBBiH je, u odnosu na isti period prosle godine, usporen, za skoro dvije trecine,
tako da je iznosio svega 10,7 %.

Uprkos stagnaciji deviznih rezervi u prvom polugodistu ove godine, porast nov¢anog multiplikatora

je doveo da nastavka rasta novcane mase u $irem smislu (M2) (grafikon 12)'?. Osnovni uzrok porasta
multiplikatora je bilo smanjenje udjela rezervi u ukupnim depozitima komercijalnih banaka u odnosu na
prvo polugodiste 2007. godine. Ovo je bilo moguce iskljucivo stoga $to komercijane banke ¢uvaju visak
rezervnih sredstava po osnovu obavezne rezerve iznad zakonskog minimuma. U protivhom, M2 bi, pod

pretpostavkom nepromijenjenog ponasanja stanovnistva i preduzeca, pratio trend kretanja deviznih
rezervi (grafikon 13).

Grafikon 12:

IR Bruto devizne rezerve HR Novcana masa (M2)

14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000

Jul-07
Feb-08

1 1

N~ [==] [==] [=2] D (=] ~— — N N o™ < < [Te] [T} [{=) [{=]

P P PP PP PP

(=] = = = o = o [=X = > =t f =1 [=2] = = = o
[} < [+ = (=% <C < [+

= <% (5} [<7) (=] > [} = D

I = © =2 o0 P o »n < =2 5 5 g = © = o

Izvor: Centralna banka BiH

S druge strane, pomenuta stagnacija deviznih rezervi se puno vise odrazila na novac u uzem smislu
(M1)" ¢ija je stopa rasta smanjena za ¢ak 22,5 procentna poena u poredenju sa junom prethodne godine.
Najveci dio ovog usporenja se desio u domenu depozita po videnju. Skroman rast likvidnog novca (M1)
od 6,3% g/g u junu 2008. godine je, uprkos smanjenju bankarskih rezervi (njihovog udjela u depozitima) i
snaznom porastu kvazi novca (QM)™" od 22,5% g/g, usporio ukupan rast novca u Sirem smislu (M2). Na-

ime, nakon rasta M2 u junu 2007. godine od 27,2% zabiljezena je znatno niza stopa od 14,3% g/g na kraju
istog perioda ove godine.

12 Promjena deviznih rezervi, u uslovima “Currency Board” aranzmana prisutnog u BiH, implicitno znaci i promjenu monetarne baze koja uz pomo¢
nov¢anog multiplikatora dovodi do promjene ponude novca M1 i/ili M2.

13 M1- (transakcijski novac)- sastoji se od gotovine izvan banaka i depozita po videnju u domacoj valuti.

14 QM- (kvazi novac)- sastoji se od depozita po videnju u stranoj valuti i Stednih i orocenih depozita u domacoj i stranoj valuti.
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Grafikon 13:
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Izvor: Centralna banka BiH

Grafikon 13 jasno iliustruje kako je ponuda novca u BiH u najvecoj mjeri odredena desavanjima u vanj-
skom sektoru. Dakle, uloga Centralne Banke BiH je svedena na minimum, a regulisanje stope obavezne
rezerve je njen jedini instrument kojim djelimi¢no moze uticati na M2. Ipak, dosadasnja praksa je poka-
zala da je djelotvornost ovog instrumenta bila izuzetno mala obzirom da su komercijane banke u pros-
losti ¢uvale znatno veca sredstva rezervi u odnosu na zakonski minimum. Najnoviji primjer je nedavno
povecanje stope obavezne rezerve. Naime, od 1. januara 2008. godine CBBiH je povecala stopu obavezne
rezerve na 18% s ciljem usporavanja kreditne ekspanzije, pa prema tome i ponude novca. Bez obzira na
ovu intervenciju, nijedna banka u BiH nije imala problema sa zadovoljavanjem zakonskog minimuma,
obzirom da na racunima komercijalnih banaka postoji visak od oko 17% u odnosu na zakonski propisani
minimum.

Medutim, ova mjera CBBiH ne samo da nije dovela do smanjenja kreditne ekspanzije, nego je godisnji
rast kredita u prvom polugodistu bio ¢ak i ubrzan. Ubrzanje rasta kredita bi se djelimi¢no moglo objasni-
ti pomenutim smanjenjem viska rezervi iznad zakonskog minimuma koji banke drze kod CBBiH (visak
od 17% krajem P1 2008. godine u odnosu na 56% krajem P1 2007. godine). Smanjenje viska rezervi nije
nastalo iskljucivo kao rezultat povecanja zakonskog minimuma, nego je prije svega proizaslo iz smanjenja
(m/m) apsolutnog nivoa obaveznih rezervi u prvom polugodistu.



januar - juni 2008

Bankarski sektor u BiH

Pomenuta kreditna ekspanzija tokom P1 2008. godine dovela je ukupne kredite plasirane kroz bankarski
sektor do nivoa od 13,7 milijardi KM, §to predstavlja povecanje od 29,6% u odnosu na isti period pret-
hodne godine. Dok je u sektoru preduzeca zabiljezen blagi rast potraznje za kreditima stopa rasta potra-
znje za kreditima u sektoru stanovni$tva se smanjuje, pa na kraju perioda iznosi 26,9%. Udio samo ova
dva sektora u strukturi ukupnih kredita ostao je skoro nepromijenjen u odnosu na K1, kao i na kraj P1
2007. godine, i iznosi 92,1%

Grafikon 14: Struktura i stope rasta kredita u bankarskom sektoru BiH
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Izvor: Centralna banka BiH

Krediti plasirani sektoru stanovni$tva na kraju perioda iznose 6,4 milijardi KM $to je rast za 1,4 milijar-

du KM u odnosu na isti period prethodne godine. U strukturi kredita domacinstvima i dalje dominiraju
potrosacki krediti (64,1%) koji su praceni stambenim kreditima (24,2%), dok je udio ostalih vrsta kredita
(poljoprivreda, mali biznis i ostale namjene) i dalje skroman.

Grafikon 15: Struktura kredita po namjeni u milionima KM
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Izvor: Agencije za bankarstvo FBiH i RS
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S druge strane, krediti privatnim preduzeéima dostigli su iznos od 6,2 milijarde KM $to je rast od 1,6
milijarde KM. U plasmanima privatnim nefinansijskim preduzeé¢ima u usluzne djelatnosti je plasirano
58,4%, dok je u sektore industrije, rudarstva, energetike i gradevinarstva plasirano 39,2%. Udio sektora
poljoprivrede u ukupnim plasmanima se prepolovio u odnosu na isti period prethodne godine i iznosi
svega 2,4%.

Grafikon 16:
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Izvor: Agencije za bankarstvo FBiH i RS

Sto se tice strukture kredita po valutama na kraju P1 2008. godine, vode¢a kategorija su dugoro¢ni krediti
u domacoj valuti (65,4%), zatim slijede kratkorocni krediti u domacoj valuti (24,8%). Krediti u stranoj

valuti imaju veoma malo ucesce u strukturi ukupnih kredita (dugoro¢ni krediti 9,4%, kratkoro¢ni krediti
0,4%).

U P1 2008. godine kamatne stope na kratkoro¢ne kredite u KM preduzecima su ostvarile blagi pad u
iznosu od 0,4 procentna poena, a kamatne stope na kratkorocne kredite u KM stanovni$tvu su ostvarile
neznatan rast od 0,1 procentnih poena, pa su na kraju ovog perioda u prosjeku iznosile 6,8% odnosno
9,5%.

Kamatne stope na dugoro¢ne kredite u KM preduzeéima su blago porasle za skoro 0,2 procentna poena,
a stanovni$tvu ostvarile smanjenje od skoro 0,3 procentna poena, tako da na kraju perioda iznose 6,9%
odnosno 9,5%, iz Cega je vidljivo da se kratkoroc¢ne i dugoro¢ne kamatne stope na kredite stanovnistvu
medusobno znacajno ne razlikuju.
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Grafikon 17:
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Izvor: Centralna banka BiH

Ukupni depoziti u P1 2008. godine iznose 12,5 milijardi KM, $to je za 1,3 milijardu KM vise nego u P1
2007. godine. Rast ukupnih depozita je vidno usporen na kraju ovog perioda (11,7% g/g u P1 2008. vs.
45,6% g/g na kraju P1 2007.) zbog smanjenja depozita opste vlade od 91,9 miliona KM u odnosu na isti
period prethodne godine. Depoziti stanovnistva, kao najdominantnija kategorija ukupnih depozita (sa
5,5 milijardi KM ili preko 45% u strukturi ukupnih depozita), i dalje rastu, mada sporijim tempom (stopa
rasta g/g za P1 2008 je 20,7%, i u konstantnom je opadanju od kraja 2007. godine). Depoziti privatnih pre-
duzeca sa udjelom od 14,9% u strukturi ukupnih depozita, biljeze smanjenje stope rasta od ¢ak 46 pro-
centnih poena u odnosu na isti period prethodne godine (u P1 2007. godine stopa rasta g/g je bila 48,6%,
au P1 2008. godine stopa rasta g/g iznosi samo 2,6%), tako da je zabiljezen porast od samo 46,6 miliona
KM g/g.

Sa aspekta strukture depozita po valutama, najvece ucesée u ukupnim depozitima imaju oroceni i $ted-
ni depoziti u stranoj valuti (37,1%), zatim slijede depoziti po videnju u domacoj valuti (33,9%), oroceni i
$tedni depoziti u domacoj valuti (15,8%), depoziti po videnju u stranoj valuti (13,2%).



‘ EPRU - Ekonomski trendovi

Grafikon 18:
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Izvor: Centralna banka BiH

Trziste kapitala

Berze u BiH

Ukupna trzi$na kapitalizacija'® Sarajevske i Banjalucke berze na dan 30. juna 2008. godine je iznosila 16,8
milijardi KM i predstavlja smanjenje od 37,5% g/g.

Uz domace faktore uticaj globalne krize prenio se i na BH trziste kapitala, pra¢en padom indeksa na
Sarajevskoj i Banjaluckoj berzi. Poveéanje ponude novih i kvalitetnijih vrijednosnih papira, privatizacija
najatraktivnijih kompanija te trgovina drzavnim obveznicama (stara devizna stednja) predstavlja osnov za
jacanje konkurentnosti i atraktivnosti trzista kapitala BiH. Na SASE je takode planirano uvodenje trgo-
vine vrijednosnim papirima vise puta u toku dana kao i trgovine dionicama stecenih istog ili prethodnog
dana. Novi sistem trgovine tzv. ,settlement ciklus“ bi povecao likvidnost vrijednosnih papira ali i promet
na BH berzama privlaceci nove investitore.

15 Kapitalizacija — zbir proizvoda cijena dionica i obima dionica kojima se trgovalo na berzama.
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Izvor: FEAS - Federation of the Euro-Asian Stock Exchanges

Indeksi

Indeksi investicijskih fondova Sarajevske i Banjalucke berze (BIFX i FIRS)*® nastavili su ubrzano padati u
prvom polugodistu 2008. godine. FIRS je krajem juna dostigao vrijednost od 3.460,9 poena $to je pad od
44% g/g, dok je vrijednost BIFX iznosila je 4.171,97 poena uz pad od 62% g/g. Interesantno je napome-
nuti da je vrijednost FIRS-a u drugom kvartalu 2008. godine konstantno manja od vrijednosti BIFX-a u
poredenju sa prvim kvartalom.

Grafikon 20:
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Izvor: SASE i BLSE
16 Indeksi obje berze izratunati su na osnovu prosjecne cijene dionica 11 najuspjesnijih investicijskih fondova u slucaju Sarajevske berze (BIFX) i 13

investicionih fondova Banjalucke berze (FIRS).
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S druge strane, sli¢na situacija je sa indeksima Sarajevske i Banjalucke berze SASX-10 i BIRS koji repre-
zentuju kretanje cijena dionica najuspjesnijih kompanija na dvije posmatrane berze.

SASX-10 je u prvoj polovini 2008. zabiljezio pad vrijednosti od 48%, s tim da je u drugom kvartalu imao
nesto sporiju stopu opadanja u odnosu na prvi kvartal. Njegova vrijednost u junu (2.286,87 poena) i dalje
je veca od vrijednosti BIRS-a. Indeksi na Banjaluckoj berzi biljeze nesto veci pad od SASX-10. Tako je

u P1 2008. godine nastavljen znacajan pad vrijednosti indeksa preduzeca iz sistema Elektroprivrede RS
(ERS-10) od 62% dostigavsi vrijednost 1.652,64 poena. Zanemarljivo vecu vrijednost je ostvario drugi
banjalucki indeks BIRS (1.767,84 poena) sa padom od 52% g/g.
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Ukupan promet

U P1 2008. godine na BiH berzama ostvaren je ukupan promet od 306,3 miliona KM $to je pad za 77,5%
u odnosu na isti period prethodne godine.

Promet na Sarajevskoj berzi u P1 2008., koji ¢ini 49% ukupnog prometa na BH berzama, je iznosio 150,4
miliona KM i predstavlja smanjenje od 83,8%. SASE u junu 2008. godine biljezi najveci promet uglavnom
na Slobodnom trzistu (78,9%), na Zvanic¢noj kotaciji (11,5%) te na Kotaciji fondova (9,6%). Tako se najvise
trgovalo dionicama Fabrike duhana Sarajevo (13,4% ukupnog prometa), Siporex-a d.d. Tuzla (9,1%),
Bosnalijeka d.d. Sarajevo (8,5%), Pivare Tuzla d.d. Tuzla (8,3%), DUF Euro-Investment d.d. Tuzla (6%) te
dionicama emitenta IK banka d.d. Zenica (4,4%). Ove kompanije su imale ¢ak 49,7% udjela u ukupnom
prometu na SASE.

Promet na Banjaluckoj berzi je iznosio 155,9 miliona KM $to je 63,9% manje u odnosu na prvu polovinu
2007. i ¢ini 51% ukupnog prometa na BH berzama. Od ukupnog prometa u P1 2008. na Banjaluckoj berzi
najvedi udio ¢ini redovan promet sa 40,8%, a potom promet kroz blok poslove sa 39,9%. Zapazen udio u
prometu je ostvaren trgovanjem dionicama kompanija koje ulaze u sastav BIRS indeksa ¢iji je udio 35,1%
ukupnog prometa na BLSE. Od toga, Birac AD Zvornik (11,2%), Telekom Srpske AD Banja Luka (5,8%),
Vitinka AD Kozluk (4,4%), ZTC Banja Vrucica AD Tesli¢ (2,4%), Trznica AD Banja Luka (2,1%) te Rafini-

erija nafte AD Bosanski Brod (1,4%).
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IV. VAN)SKI SEKTOR

Glavna de$avanja koja su obiljezila prvih pola godine 2008. u vanjskom sektoru su bile rekordno visoke
cijene nafte, hrane i metala, slabiji rast svjetske ekonomije, kao i hipotekarna kriza koja je najvise pogodi-
la SAD i Veliku Britaniju, a zabrinutost se osjetila i u ostatku Evrope i svijeta.

Ni nasa zemlja nije ostala imuna na turbulencije u svjetskoj ekonomiji, narocito zbog fiksnog kursa valute
KM prema euru. Spoljnotrgovinski deficit je znatno povecan usljed visih vrijednosti uvoza nafte i hrane,
ali i zbog slabijeg izvoza koji je posljedica usporene traznje spoljnotrgovinskih partnera usljed sporijeg
rasta njihovih ekonomija.

Obzirom na znacajan rast cijena u zemlji i odnose prema valutama glavnim trgovinskih partnera index
REER (realni efektivni devizni kurs) biljezi nepovoljna kretanja tj. pad konkurentnosti BH proizvoda na
trzistima glavnih trgovinskih partnera.'” Sa druge strane, snazan zamah za uvozom je opravdan visokom
stopom rasta BH ekonomije ali i stalnim rastom kredita (26,4%).

Pozitivna Cinjenica je da je krajem isteka prvog polugodista, tacnije 16. juna 2008. BiH potpisala Sporazum
o Stabilizaciji i pridruzivanju sa EU. Dio sporazuma koji ureduje pitanje slobodne trgovine izmedu BiH i
zemalja Clanica EU pocinje s primjenom od 1. jula 2008. u formi Privremenog sporazuma. Veliki problem
koji je predstavljalo carinsko optereéenje na uvozni repromaterijal ¢e sa stupanjem na snagu SAA polako
nestajati s obzirom na postepeno smanjivanje/ukidanje carina na uvoz proizvoda iz EU do 2013.

17 Index REER u K1 2008. pokazuje aprecijaciju KM, dok ni deprecijacija iz K2 2008. nije bila dovoljna da bi povec¢ala konkurentnost BH proizvoda na
inostranim trzistima
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Robna razmjena BiH sa svijetom

Tabela 4:

U milionima KM 2003 2004 2005 2006 2007 2007 P1 2008 P1

lzvoz roba 2.428 3.013 3.783 5.164 5.937 2.863 3.349
Uvoz roba -8.365 -9.423 -11.180 -11.389 -13.899 -6.443 -7.978
Trgovinski bilans -5.937 -6.410 -7.397 -6.225 -7.962 -3.581 -4.628
Ukupna trgovina 10.793 12.436 14.963 16.553 19.836 9.306 11.327
u % BDP 81% 85% 95% 94% 95% - -
% promjena izvoza 16% 24% 26% 37% 15% 18% 17%
--- uvoza 4% 13% 19% 2% 22% 29% 24%
--- bilansa (deficita) 0% 8% 15% -16% 28% 16% 23%
---ukupne trgovine 6% 15% 20% 11% 20% 25% 22%
Pokrivenost uvoza izvozom 29% 32% 34% 45% 43% 44% 42%

Izvor: BH agencija za statistiku

U P1 2008. robna razmjena BiH sa ostatkom svijeta je iznosila 11,3 milijardi KM ($to prestavlja povecanje
za 22% u odnosu na P1 2007.). Najveci dio trgovine se odnosi na povecan uvoz koji je iznosio blizu 8 mili-
jardi KM (rast 24% g/g) dok je izvoz registrovao 3,3 milijarde KM (rast od 17%). Koeficijent pokrivenosti
uvoza izvozom derogirao je (sa 44% u P1 2007.) na 42%.

Medutim, ako posmatramo i zemlje u regiji mozemo primjetiti slican trend povec¢anog uvoza (od 11,5%
u Sloveniji do 28% u Makedoniji), slabijeg izvoza (najveci rast izvoza zabiljeZen u Srbiji 22%) i pogorsane
pokrivenosti uvoza izvozom u odnosu na isti period prethodne godine.

Grafikon 22:
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Izvor: Agencije za statistiku odabranih zemalja

Sto se ti¢e kvartalnih stopa rasta uvoza i izvoza u BiH zanimljivo je napomenuti da od poéetka 2007.,
dugogodisnji trend visih stopa rasta izvoza u odnosu na uvoz se obrnuo u korist uvoza i takav ostaje sve
do kraja izvjestajnog perioda.

Posmatrajudi kvartalne vrijednosti uvoza, izvoza i deficita u BiH do kraja juna 2008. moZemo uociti da se
drugi kvartal 2008. istice po najve¢im vrijednostima kako uvoza, tako i izvoza i deficita. Ako se nastavi
dosadasnji trend do kraja godine deficit bi mogao dosti¢i 10 milijardi KM.
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Grafikon 23:
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Izvor: BHAS

Struktura robne razmjene po proizvodima

Posmatrajudi strukturu robne razmjene po glavnim industrijskim grupacijama vidimo da su vise od
pola BH izvoza (52%) intermedijarni proizvodi (tj. poluproizvodi ili proizvodi sa niskom dodanom vrijed-
nos¢u). Sa druge strane i uvozom dominiraju poluproizvodi sa 34% i kapitalni proizvodi sa 22%.

Ako se izvrs$i generalna podjela na poljoprivredne i industrijske proizvode moze se vidjeti da je uvoz
industrijskih proizvoda iznosio 6,7 milijardi KM i u odnosu na isti period prosle godine ostvaren je rast
za 24,3%. Izvoz industrijskih proizvoda iznosio je 3,2 milijarde KM i rastao je za 16,6% u odnosu na isti

period prosle godine.
Carine na uvoz u Bosnu i Hercegovinu industrijskih proizvoda bic¢e ukinute 01.01.2013. godine dok ¢e do
tada postepeno biti ukidane i to na pojedine industrijske proizvode sljede¢om dinamikom:

1. juli 2008.: smanjeno na 90%

1. januar 2009.: smanjeno na 80%

1. januar 2010.: smanjeno na 60%

1. januar 2011.: smanjeno na 40%

1. januar 2012.: smanjeno na 20%

1. januar 2013.: carine ukinute.
Uvoz poljoprivrednih proizvoda u prvom polugodistu 2008. godine iznosio je 1,2 milijarde KM $to znaci
da je ostvaren rast u odnosu na isti period prosle godine za 21,6%.

Izvoz poljoprivrednih proizvoda u prvom polugodistu 2008. godine iznosio je 168,7 miliona KM, ako se
izvrsi poredenje sa proslom godinom vidimo da je ostvaren rast za 25,8%.

BiH ¢e postepeno smanjivati, a zatim ukinuti carine 01.01.2013. godine za veéinu preradenih poljopri-
vrednih proizvoda. BiH zadrzava carine na najsenzitivnije poljoprivredne proizvode do ulaska BiH u EU.

Sto se tice najéesce koristene klasifikacije u vanjskoj trgovini HS (Harmonizovani sistem) i dalje se
najvise trguje proizvodima mineralnog porijekla (nafta, elektricna energija), masinama i opremom ali i
baznim metalima (Zeljezo i aluminijum). Sa svim pomenutim kategorijama, dodajudi jos i transportna
sredstva, hranu i tekstil, u P1 2008. je ostvaren deficit u razmjeni.
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Grafikon 24:
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U prvih 6 mjeseci 2008. BiH je u robnom prometu sa inostranstvom ostvarila ukupan trgovinski deficit
u vrijednosti od 4,6 milijardi KM sto prestavlja rast od 23% u odnosu na isti period prethodne godine
(ubrzanje rasta za 7 procentnih poena).

Najveci deficit (23% deficita) i najveci doprinos rastu deficita se tradicionalno registruje u kategoriji mi-
neralnih proizvoda (najve¢im dijelom nafta) koji je ove godine u P1 iznosio blizu 1 milijarde KM. Ova
kategorija je dala i najveci doprinos (7,3 procentna poena) godi$njem rastu uvoza (od ukupno 24% rasta
uvoza). Vrijednost uvoza mineralnih proizvoda je rasla ubrzano po stopi od 44,4% g/g najve¢im dijelom
usljed cjenovnog efekta (cijena sirove nafte na svjetskom trzistu u P1 2008. u odnosu na P1 2007. je pora-
sla za ¢ak 75%*®).

S druge strane, ni ubrzan rast izvoza elektri¢ne energije (u istoj kategoriji) od 83% koji je ¢ak najvise do-
prinjeo rastu izvoza od 17%, nije bio dovoljan da smanji pomenuti deficit.

Na drugom mjestu po znacaju u deficitu (udio od 20%) pripada kategoriji masina, aparata i opreme, a
koji je u P1 2008. iznosio 883 miliona KM (rast 2,4% g/g). Modernizacija proizvodnje i potreba za udovo-
ljavanjem eko-tehnoloskim zahtjevima dovode do toga da uvoz ove kategorije konstantno raste, a ove go-
dine ¢ak po nizoj stopi u odnosu na isti period 2007. (22 vs. 43%). Ovakav stalno rastu¢i deficit je takode
zabrinjavajudi kao i u prethodnoj kategoriji jer u BiH postoje kapaciteti i rastuc¢a proizvodnja masina i
aparata za izvoz koja je i u ovom slucaju nedovoljna da barem umanji postojeci deficit. Zanimljivo, ova
kategorija je tre¢a po vaznosti kod izvoza sa u¢es¢em od 13% i stopom rasta od 18,3%. Poznate fabrike su
»Bira“ iz Bihaca, ,Jelsingrad” Gradiska, i dr.

Rast neto uvoza transportnih sredstava ukazuje na preferenciju iz uvoza, a narocito polovnih automobi-
la u odnosu na domacu proizvodnju. U P1 2008. registrovan je ubrzan rast uvoza transportnih sredstava
(40%) za koje se ocekuje da ¢e do kraja godine jos i viSe rasti sa obzirom na stupanje na snagu privreme-
nog sporazuma 1. jula i pada carina za 50 % (na 7,5%) na nova vozila, dok carina na polovna ce se sniziti
samo za 10% i iznosice 13,5%. Poznate su jo$ i najave modernizacije Zeljeznica i uvoza vagona za potrebe
prevoza rude za Arcelor Mittal u Zenici.

Sa druge strane i domaca proizvodnja i izvoz rastu po znacajnim stopama (proizvodna je rasla u RS-u
40%, a u FBiH 178% dok je izvoz rastao 56%) najvise po osnovu proizvodnje auto dijelova. Autoklaster

18 Izvor: IEA (Medunarodna agencija za energiju)
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u BiH obuhvata 12 firmi uz godisnji rast proizvodnje 12-15%. Od znacajnijih fabrika mogu se izdvojiti:
tvornica filtera ,Unicofilter” i ,Pobjeda” iz Tesnja, zatim ,Nova livnica Cimos Kasting” u Zenici koja se
bavi proizvodnjom autodijelova za najpoznatije svjetske proizvodace automobila. ,Fering” Gradacac
otpocinje proizvodnju kranskih dizalica a poznat je i ,TMD*“ Gradacac. Novootvorena ,FAMOS Adi“ u
Sarajevu proizvodi autodijelove za ino trziste.

Znacajan uvoz hrane je u ovom polugodistu rastao 14% najve¢im dijelom usljed povecéanih cijena osnov-
nih zitarica na svjetskim trzistima, ali i zbog skupljeg transporta. Izvoz prehrambenih preradevina je
rastao po stopi od 28%, a interesantno je spomenuti i novu fabriku $ecera u Brckom koja bi mogla popra-
viti bilans u ovoj kategoriji.

U okviru hemijske industrije, koja je takode neto uvoznik, mozemo istaci da se i dalje najvise uvoze lije-

kovi, a izvozi anorganska hemija koja biljezi rast izvoza od 31,4% ali i pad proizvodnje u zemlji (stagnaciju
u RS i pad u FBiH). Proizvodi anorganske hemije najve¢im dijelom su vezani za proizvodnju glinice Birac¢

iz Zvornika, koji u poslednje vrijeme imaju probleme sa konkurentnos¢u.

Prvi deficit koji se smanjio (i poboljsala pokrivenost sa 40% na 47%) se odnosi na kategoriju tekstilnih
proizvoda koji tradicionalno biljezi rast izvoza po osnovu lon poslova (u P1 30%). Rast uvoza (11%) iz
iste kategorije (mada usporen u odnosu na rast iz P1 2007.) potkrjepljuje prethodnu tvrdnju da je dio
izvoza (rast od 30%) vezan za uvozne komponente. Proizvodnja tekstila je rasla u FBiH 30%, u RS 15%, a
obavljala se najve¢im dijelom za stranog narucioca.

Bazni metali su se ove godine prvi put nasli u zoni deficita (tj. kao neto uvoznici) uslijed snaznijeg rasta
uvoza od izvoza (23% vs. 10,5%). Stope rasta izvoza su u skladu sa rastom proizvodnje u oba entiteta, dok
su vi$im vrijednostima uvoza pogodovale i viSe cijene metala Zeljeza i aluminijuma na svjetskim trzistima

(20-60%).

Pokretanjem visoke peci u Zenici (Arcelor Mittal) u K2 2008. nakon 17 godina je otpocela sa radom nova
integralna proizvodnja kojom ¢e se povecati proizvodnja zeljeza prvobitno na 1,1 miliona tona, a do 2010.
i na 2 miliona tona. Time bi se saldo trgovine u buduénosti trebao znacajno popraviti. Trenutni saldo
trgovine Zeljezom i proizvodima od Zeljeza je deficit od 213 miliona KM (koji prestavlja poveéanje od 68
miliona KM u odnosu na P1 2007.).

U slucaju aluminijuma potrebno je istaci nesto manji suficit u trgovini uglavnom uslijed porasta cijena na
svjetskom trzistu. (U P1 2008 suficit je iznosio 220 miliona KM a manji je za 14 miliona u odnosu na P1
2007.) Cijene su porasle najve¢im dijelom zbog smanjenja proizvodnje najveceg proizvodaca Kine usljed
problema sa opskrbom energentima.

Nakon sedam najznacajnijih grupa proizvoda koje su registrovale deficit u razmjeni dolazimo i do tri koje
su zabiljezile suficit, tj. ostvarile neto izvoz. Od njih je najznacajnija kategorija proizvoda od drveta i na-
mjestaj u kome se suficit pove¢ao na 150 miliona KM. Ostvaren je rast izvoza od 18,4%, a uvoza 21,7%.
Inace, rezultati proizvodnje u drvnoj industriji u posljednje dvije godine pokazuju pozitivne strukturne
promjene. To je utjecalo na povecanje izvoza finalnih proizvoda od drveta, vece koristenje proizvodnih
kapaciteta te povecanje konkurentnosti proizvodaca.

Kategorija obuce i koze ostvarila je suficit od 75,6 miliona KM (povecanje od 3,5 miliona KM). Pokrive-
nost je dostigla 164%. Znacajne su Tvornica obuée Siroki brijeg, OLIP Travnik, KTK Visoko, proizvodnja
rukavica iz Gorazda i dr.
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Struktura robne razmjene po zemljama

Posmatrano prema regionalnim grupacijama, u P1 2008. se najvise trgovalo sa zemljama EU (koje su sma-
njile svoje ucesce sa 55% u P1 2006. na 50% u P1 2008.), a zatim sa zemljama potpisnicama CEFTA-e plus
Turska koje su povecale svoj udio u ukupnoj trgovini (sa 30% na 34%). Pove¢an obim razmjene sa zemlja-
ma CEFTA plus Turska se odnosio uglavnom na povecan uvoz iz pojednih zemalja te grupacije (ucesée u
uvozu je povecano sa 30% u P1 2006. na 35% u P1 2008.), dok je sa druge strane udio u ukupnom izvozu
ostao nepromijenjen (32%).

Uvoz iz Turske se povecao za 45% (g/g) a iz Srbije i Hrvatske po 25%, dok je izvoz znacajnije rastao samo
u Srbiju (35% u P1 2008. u odnosu na 17% u P1 2007.).

Izvoz u zemlje EU je rastao po stopi od 12% (g/g) $to prestavlja smanjenje od 5 procentnih poena u odno-
su na rast iz P1 2007. (17%) koje je opravdano usporavanjem traznje iz EU obzirom na usporavanje rasta
ekonomije EU (za koji se projektuje da nece preci 1,5% u 2008.). Rast uvoza iz EU je nesto ubrzao (sa

18% u P1 2007. na 20% u P1 2008.) s tim da se do kraja godine ocekuje i veca stopa s obzirom na stupa-
nje na snagu prelaznog perioda po osnovu potpisivanja Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju sa EU
(16.06.2008.), a koji pocinje od 01.07.2008. i predvida ukidanje i postepeno smanjenje carina na proizvode
porijeklom iz EU.

Tabela 5:
1zvoz ) uvoz
Ekonomske grupacije
2006 P1 2007 P1 2008 P1 2006 P1 2007 P1 2008 P1

60% 59% 57% EU 27 53% 49% 47%
14% 13% 12% Njemacka 12% 14% 13%
13% 9% 9% I[talija 9% 13% 9%

10% 8% 6% Slovenija 6% 10% 8%

6% 4% 4% Austrija 4% 6% 4%

32% 32% 32% CEFTA 30% 34% 35%
18% 19% 17% Hrvatska 17% 17% 17%
12% 12% 13% Srbija 9% 10% 10%
0% 0% 0% Turska 3% 5% 6%

9% 8% 11% Ostale 17% 18% 18%

Izvor: BH agencija za statistiku

Kada se posmatra ucesc¢e u ukupnom deficitu BiH za prvih 6 mjeseci 2008., mozemo primijetiti da je
ucesce zemalja EU ostalo isto kao i prethodne godine 40% (u 2006. bilo 47%), a zemalja grupacije SST se
povecalo (sa 28% u P1 2006.) na 37% u P1 2008.

Najveci doprinos rastu deficita su dale zemlje SST sa 13 procentnih poena (skoro pola ukupnog rasta de-
ficita od 29%), a od toga - Hrvatska i Turska (7 i 5 = 12 proc. poena). Od zemalja EU koje su imale dopri-
nos od 11 procentih poena najznacajnije su bile Madarska sa 4 p.p. i Njemacka sa 2 p.p.
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Grafikon 25: Deficit BiH u P1 2008.
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Deficit sa Hrvatskom (788 miliona KM) je porastao za znacajnih 50% najve¢im dijelom zbog povec¢anog
uvoza nafte iz Hrvatske INA-e (koji je iznosio vise od pola milijarde KM), ali i metalnih sirovina i hrane.
Sa druge strane najznacajniji izvozni proizvodi u Hrvatsku su bili metali i proizvodi od metala (298 milio-
na KM).

Naredni znac¢ajan deficit je ostvaren u trgovini sa sa Turskom (502 miliona KM) koji je dobio na znacaju
narocito nakon 01.01.2007. do kad je ugovor o slobodnoj trgovini predvidio ukidanje carine na skoro sve
proizvode sa porijeklom iz Turske. U odnosu na P1 2007. uvoz je porastao za 45%, a najvise se uvozila
nafta (270 miliona), a zatim i aparati i masine (BEKO), kao i tekstil i plastika. Potencijal izvoza iz BiH je
¢ak opao na trzistu Turske (32%).

Deficit sa Njemackom (od 498 miliona KM) se nalazi na tre¢em mjestu uz porast od 11%. Razlog pre-
tjeranog uvoza iz Njemacke je tradicionalan uvoz vozila, ali i kvalitetna oprema i masina koji se uvoze u
velikim koli¢inama (546,5 miliona KM). Najve¢i udio u BH izvozu u Njemacku su imali namjestaj i drugi
proizvodi svrstani kao razno (47%), ali i proizvodi od metala i rezervni dijelovi za automobile.

Negativan trgovinski saldo sa susjednom Srbijom (363 miliona KM) se u ovom periodu povecao za 14%,
a najvise se uvozila hrana i metali i proizvodi od metala, a izvozila struja i proizvodi od metala.

Pored Turske, koja se po prvi put ove godine probila na drugo mjesto po vaznosti u cjelokupnom deficitu
BiH, znacajno povecanje deficita je zabiljeZeno i u rgovini sa Madarskom od 119% (a koji iznosi 240 mili-
ona KM). Najznacajniji proizvodi koji su kreirali pomenuti deficit su hrana i gorivo (zajedno ¢ine 80%).

Zanimljivo je spomenuti da je suficit je ostvaren samo sa Luksemburgom i Latvijom ukupno 11,3 miliona
KM (od zemalja iz EU) i sa Albanijom od 5,2 miliona KM (iz grupacije zemalja CEFTA).



Strane direktne investicije

Na osnovu podataka Ministarstva vanjske trgovine i ekonomskih odnosa stanje stranih direktnih investi-
cija od maja 1994. zaklju¢no sa 30.06.2008. je iznosilo 6,81 milijardi KM.

U prvih Sest mjeseci 2008. registrovano je ukupno 327 miliona KM, dok je broj ugovora iznosio 540.
Najvise se ulagalo u proizvodne aktivnosti (50%) a najznacajniji investitor su bile kompanije iz Austrije
(31,7%).
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Od ukupnog kapitala u P1 2008., 36,4% se odnosi na ulaganja u osnivanje novih drustava/kompanija, a
na dokapitalizaciju ranije osnovanih drustava (povecanje kapitala) 63,6%, sa napomenom da je u okviru
dokapitalizacije drustva ukljucen i preracun strane valute u KM kompanije ,, Arcelor Mittal“ iz Zenice.

Gotovo 90 posto stranih investicija u ovoj godini plasirano je u Federaciji BiH, tacnije u tri regije - sara-
jevsku, tuzlansku i zenicku. U Republici Srpskoj najvise stranih investicija privukla je Srebrenica - desetak
miliona eura - §to je vjerovatno posljedica snaznijeg angazmana medunarodne zajednice.

Kao sto je ve¢ navedeno, najvise investicija bilo je iz Austrije - 103,6 miliona KM, potom slijede Slovenija
sa 61,5 miliona KM i Hrvatska (36,2 miliona KM), ako izuzmemo Svajcarsku koja je zabiljezila povecanje
na osnovu promjene valute u KM. (Arcelor Mittal)
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Grafikon 27: Najznacajnija ulaganja u BiH po zemljama
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Austrijske investicije su bile najpovoljnije po strukturi, jer su uglavnhom usmjerene na podizanje proi-
zvodnih kapaciteta, poput modernizacije i prosirenja proizvodnje cementa u Lukavcu ili proizvodnje
gradevinskog materijala u Blazuju (kod Sarajeva). Dodatna ulaganja Austrija je obezbijedila i za proi-
zvodne fabrike iz Gorazda ,Bekto Precisa“ i ,Emka Bosnia“ Vaznije slovenacke investicije u proizvodnju
su preduzece ,Lebo“ u Zenici, zatim i u fabriku motornih dijelova ,FAMOS* u Hrasnici. Vazno je istaci i
ulaganje u novu livnicu ,,CIMOS TMD Casting“ u Zenici.

Grafikon 28: Registrovane FDI u BIH po djelatnostima

Ostala ulaganja 4% Turizam 1%

Saobracaj i telekom.

Trgovina
19%

Bankarstvo
26%

lzvor: MVTEO

Najznacajnija investicija u bankarstvo je bila uvecanje kapitala u bankama Hypo i Volksbank od strane
drustava iz Austrije (sa po 52,2 i 24 miliona KM, respektivno). Sto se ti¢e trgovinske djelatnosti najvece
investicije su bile u uvecanje kapitala u kompanijama ,Konzum" iz Hrvatske i ,Merkator” iz Slovenije sa
po 11 miliona KM.

Od ostalih ulaganja znacajno je osiguranje i najveca investicija u dokapitalizaciju ,Grawe“ osiguranja od
strane firme iz Austrije (5 miliona KM).
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‘ EPRU - Ekonomski trendovi
Tabela 8:
Potrazivanja od svih sektora
Potrazivanja od preduzeca
Period Potrazivanja od Potrazivanja Potrazivanja Potrazivanja od Ostala Ukupni
opce viade od javnih od privatnih domacinstava potrazivanja potrazivanja
preduzeéa preduzecéa
1 3 4 5 6 7=2+.6
u milionima KM
K1 2003 60,6 1,232,2 1,537,2 1,575,3 69,5 44748
K2 2003 56,6 1,203,8 1,593,5 1,765,4 75,0 4,694,3
K3 2003 471 1,196,1 1,711,7 1,896,1 84,0 4,935,0
K4 2003 45,6 1,166,7 1,859,6 1,966,4 83,2 51215
K1 2004 46,3 1,174,0 2,034,4 2,070,8 92,9 5,418,4
K2 2004 45,4 706,4 2,156,2 2,317,8 92,2 5,318,0
K3 2004 45,5 722,2 2,288,3 2,493,5 82,9 5,632,4
K4 2004 45,6 691,7 2,478,2 2,627,6 84,0 5,927 1
K1 2005 44,4 680,1 2,638,3 2,752,6 88,9 6,204,4
K2 2005 43,8 684,6 2,883,7 2,997,0 82,0 6,691,0
K3 2005 46,6 670,1 3,003,4 3,212,4 107,6 7,040,0
K4 2005 50,1 694,8 3,256,4 3,442,4 102,8 7,546,4
K1 2006 49,2 667,9 3,4145 3,600,0 100,4 7,832,0
K2 2006 54,4 647,8 3,629,6 3,909,8 106,7 8,348,4
K3 2006 66,0 649,7 3,702,8 4,149,6 96,0 8,664,0
K4 2006 68,4 663,5 4,080,1 4,372,8 126,4 9,311,2
K1 2007 84,2 677,7 4,326,0 4,642,5 156,1 9,886,6
K2 2007 104,7 666 4599,5 5048,6 188,3 10607,1
K3 2007 1144 658,4 4879,4 5389,7 196,2 11238,0
K4 2007 127,5 646,3 5288,1 5685,8 215,8 11963,6
K1 2008 134,9 628,5 5752,1 5997,6 236,2 12749,2
K2 2008 232,0 611,9 6251,3 6404,7 248,3 13748,2
% promjena u odnosu na isti period prethodne godine

K1 2003 9,0% -5,5% 22,2% 99,7% 13,1% 29,0%
K2 2003 1,4% 0,4% 17,9% 69,7% 44,9% 27,0%
K3 2003 -31,0% -1,3% 21,8% 49,7% 42,5% 23,0%
K4 2003 -24,8% -7,0% 28,9% 35,0% 23,7% 19,6%
K1 2004 -23,7% -4,7% 32,3% 31,5% 33,7% 21,1%
K2 2004 -19,8% -41,3% 35,3% 31,3% 22,9% 13,3%
K3 2004 -3,5% -39,6% 33,7% 31,5% -1,3% 14,1%
K4 2004 0,0% -40,7% 33,3% 33,6% 0,9% 15,7%
K1 2005 -4,1% -42,1% 29,7% 32,9% -4,3% 14,5%
K2 2005 -3,5% -3,1% 33,7% 29,3% -11,1% 25,8%
K3 2005 2,4% -7,2% 31,2% 28,8% 29,8% 25,0%
K4 2005 9,8% 0,4% 31,4% 31,0% 22,3% 27,3%
K1 2006 10,7% -1,8% 29,6% 30,6% 12,9% 26,2%
K2 2006 24,2% -5,4% 25,9% 30,5% 30,3% 24,8%
K3 2006 41,6% -3,1% 23,3% 29,2% -10,8% 23,1%
K4 2006 36,5% -4,5% 25,3% 27,0% 23,0% 23,4%
K1 2007 71,4% 1,5% 26,7% 29,0% 55,5% 26,2%
K2 2007 92,4% 2,8% 26,7% 29,1% 76,4% 27,1%
K3 2007 73,4% 1,3% 31,8% 29,9% 104,4% 29,7%
K4 2007 86,5% -2,6% 29,6% 30,0% 70,7% 28,5%
K1 2008 60,2% -7,3% 33,0% 29,2% 51,2% 29,0%
K2 2008 121,6% -8,1% 35,9% 26,9% 31,9% 29,6%

Izvor: Centralna banka BiH
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Tabela 9:
Depoziti svih sektora
Depoziti preduzeca
Period Depoziti opée Depoziti . - . -
b Depoziti javnih  Depozitiprivatnih  gomcinstaya  0Stali depoziti  Ukupni depoziti
preduzecéa preduzecéa
1 2 3 4 5 6 7=2+..6
u milionima KM
K1 2003 622,0 512,2 634,8 1682,0 304,5 3755,5
K2 2003 641,4 552,0 676,3 1740,4 313,7 3923,8
K3 2003 755,6 600,3 701,7 1800,5 329,9 4188,0
K4 2003 784,0 628,9 701,7 1925,9 325,5 4366,0
K1 2004 760,1 783,2 688,2 2067,2 322,2 4621,0
K2 2004 814,0 793,6 769,3 2208,3 352,3 49375
K3 2004 862,0 845,2 860,2 2333,5 350,2 5251,1
K4 2004 875,8 842,8 993,0 24891 3779 5578,5
K1 2005 807,9 884,7 931,1 2657,8 387,2 5668,7
K2 2005 906,2 843,7 1002,4 2886,6 378,7 6017,5
K3 2005 1041,5 864,0 11239 3038,2 420,0 6487,6
K4 2005 1079,2 885,7 1273,6 3181,8 474,0 6894,4
K1 2006 1266,4 965,3 1160,2 3386,7 485,0 7263,6
K2 2006 1281,6 1122,1 1186,4 3620,6 473,7 7684,4
K3 2006 1483,6 1086,4 1502,7 3799,9 537,5 8410,1
K4 2006 1464,4 1139,3 1580,1 4101,5 575,8 8861,1
K1 2007 1596,9 1229,3 1551,5 4339,9 635,8 9353,4
K2 2007 2917,7 1272,2 1763,3 4606,6 629,7 11189,5
K3 2007 3052,2 1267,3 1833,2 4808,7 659,7 11621,1
K4 2007 3069,8 1278,0 1914,8 5164,0 710,2 12138,7
K1 2008 2866,2 1453,0 17881 5342,7 7359 12186,0
K2 2008 2825,8 1504,9 1809,7 5562,0 798,4 12500,8
% promjena u odnosu na isti period prethodne godine

K1 2003 18,7% 13,1% -6,5% 14,6% 33,4% 12,0%
K2 2003 9,0% 25,4% 2,9% 15,5% 33,8% 14,5%
K3 2003 21,6% 39,4% -5,9% 15,8% 16,4% 15,2%
K4 2003 26,6% 37,9% -3,5% 18,8% 8,4% 17,2%
K1 2004 22,2% 52,9% 8,4% 22,9% 5,8% 23,0%
K2 2004 26,9% 43,8% 13,8% 26,9% 12,3% 25,8%
K3 2004 14,1% 40,8% 22,6% 29,6% 6,2% 25,4%
K4 2004 11,7% 34,0% 41,5% 29,2% 16,1% 27,8%
K1 2005 6,3% 13,0% 35,3% 28,6% 20,2% 22,7%
K2 2005 11,3% 6,3% 30,3% 30,7% 7,5% 21,9%
K3 2005 20,8% 2,2% 30,7% 30,2% 19,9% 23,5%
K4 2005 23,2% 51% 28,3% 27,8% 25,4% 23,6%
K1 2006 56,7% 9,1% 24,6% 27,4% 25,3% 28,1%
K2 2006 41,4% 33,0% 18,4% 25,4% 251% 27,7%
K3 2006 42,5% 25,7% 33,7% 25,1% 28,0% 29,6%
K4 2006 35,7% 28,6% 24,1% 28,9% 21,5% 28,5%
K1 2007 26,1% 27,3% 33,7% 28,1% 31,1% 28,8%
K2 2007 127,7% 13,4% 48,6% 27,2% 32,9% 45,6%
K3 2007 105,7% 16,7% 22,0% 26,5% 22,7% 38,2%
K4 2007 109,6% 12,2% 21,2% 25,9% 23,3% 37,0%
K1 2008 79,5% 18,2% 15,3% 23,1% 15,7% 30,3%
K2 2008 -3,1% 18,3% 2,6% 20,7% 26,8% 11,7%

Izvor: Centralna banka BiH
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Tabela 10:
Kamatne stope na Kamatne stope na Kamatne stope na depozite . Kamatne stope na $tedne i
kratkorocne kredite dugorocne kredite po videnju orocene depozite

pl:;a':ztgga Domacinstva p'::(;':zt:ga Domacinstva pr;:;’:::ga Domagcinstva p':;g':zt:?:a Domaginstva

K1 2003 11,40 10,65 1,27 4,19
K2 2003 11,04 9,98 1,15 4,28
K3 2003 10,51 9,26 1,04 419
K4 2003 10,52 9,00 1,01 3,45
K1 2004 10,54 9,36 1,29 3,64
K2 2004 10,33 8,85 0,85 3,50
K3 2004 10,15 10,28 8,77 10,99 0,58 0,85 2,84 3,79
K4 2004 10,10 10,28 8,79 10,92 0,56 0,80 3,07 3,96
K1 2005 9,95 10,60 8,50 10,59 0,55 0,77 3,06 3,81
K2 2005 9,85 10,37 8,23 10,45 0,49 0,70 3,51 3,49
K3 2005 9,56 9,93 8,14 10,39 0,44 0,69 3,32 3,37
K4 2005 9,08 9,48 7,73 10,09 0,44 0,61 3,48 3,59
K1 2006 8,44 9,97 8,01 10,04 0,37 0,54 3,61 3,71
K2 2006 8,20 9,62 8,07 9,75 0,38 0,50 3,68 3,65
K3 2006 7,77 9,23 8,16 9,49 0,37 0,41 4,02 3,86
K4 2006 7,65 9,48 7,75 9,48 0,36 0,49 3,94 3,56
K1 2007 7,47 9,M1 7,70 9,94 0,36 0,41 3,68 3,50
K2 2007 7,14 9,39 6,54 9,45 0,36 0,39 3,46 3,48
K3 2007 7,08 9,32 7,04 10,19 0,35 0,36 3,67 3,54
K4 2007 7,00 10,37 7,83 10,08 0,32 0,35 3,37 3,70
K1 2008 6,91 9,55 7,69 9,37 0,31 0,38 3,22 3,38
K2 2008 6,83 9,50 6,93 9,52 0,31 0,35 3,08 3,51

Izvor: Centralna banka BiH
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